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1.心理学における金融行動のとらえ方
金融とは，債権・債務の関係を生ぜしめるような資金の移転現象のことで
ある(金森・荒・森口， 2009)。金融は，財政や機関投資といった機関単位
のものと，個人の家計の中での金融に大別される。この家計を用いて，資金
を融通したり運用する金融行動は，ごく日常的な行動である。にもかかわら
ず，心理学の分野で，これまでほとんど研究対象とされてこなかった。本研
究では，現代の社会において日常的な金融行動が，心理学においてなぜ取り
上げられてこなかったのか，その原因を検討し，どのような点で，心理学に
おいて金融行動の扱いが難しく，どのような点で金融行動の心理学的研究の
貢献が期待できるのかを明らかにすることを目的としている。
これまでの心理学における金融行動に関連する研究としては， rお金に対
する態度尺度J(原岡， 1990)や， r大学生用お金に対する信念尺度J(渡辺，
2014)，および「金融態度尺度J(佐々木・大久保・中林(投稿中)，佐々木・
中林・瀧川， 2015)が挙げられる。心理学の研究では，多くの社会的行動に
ついての無数の心理尺度が開発されているにも関わらず，金融行動に関する
尺度は， 20余年の中でたった 3つの尺度しか開発されていない。これらは，
金融行動に関連する態度を尺度化している点が商期的である。にも関わらず，
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ほとんど追試が行われてこなかったのはなぜなのか。その原因安探るため，
まず各尺度において，測定可能となった部分と測定されていない部分を明確
にする。
第一に，注意すべき点は，これらの研究で開発された尺度のうち， rお金に
対する態度尺度J(原岡， 1990)と「大学生用お金に対する信念尺度J(渡辺，
2014)の中で使われている「お金」ということばである。日本語の「お金」の
概念は，キャッシュ (Cash:現金〉とマネー (Money:貨幣)の区別なく使
用されている。そのため，金融行動は，マネーに関する行動であるにも関わ
らず， 日本の心理学の研究の中では，キャッシュとマネーが混在する中でと
らえられてきた。これが金融行動を明確に区別して研究が行われていないー
固と考えられる。この点に焦点を当て，二つの研究の内容を詳細に検討する。
原岡(1990)の「お金に対する態度尺度」は，まず予備調査として，公務
員，雑誌編集者，ソーシャルワーカー，小学・中学・高校教師，会社員，証
券マン，大学院生， 自営業，主婦，無職など様々な職業形態の社会人40名
(23歳-60歳)に郵送調査を行っている。質問内容は「お金と人聞の関係」
について状況ごとに自由記述を行い，そこから本調査の尺度項目を作成して
いる。一方で，本調査の調査対象は，大学生525名で，その回答をもとに因
子分析が行われ，尺度化されている。設問で用いられている言葉が，当時使
われていたことばで，現在そのまま使用するには難点があるという指摘もあ
るが(渡辺， 2014)，当時のキャッシュやマネーに関する行動を把握する上
では，意義のある事であったと考えられる。
具体的な尺度の内容としては， ~お金の社会的価値J ~社会における諸悪の
根源J~社会や人生を狂わせるマネーゲームJ ~お金の使い方と人生の意義』
『金儲けと使用の楽しみJ~お金の利用と処世術J の 6 因子で構成されている。
「お金の社会的価値」は，“人聞は何をするにも先立つものはお金であるヘ
“人はたいていのことはお金で解決できる“お金は人聞を評価する物差し
であるなど 19項目で構成されている。「社会における諸悪の根源』は，
金融行動に関する心理学的研究についての考察 13 
“世の中に不公平があるのはお金があるためであるヘ“必要以上にお金を持
つと人の心は醜くなるヘ“お金は犯罪のものとになるなど9項目で構成さ
れている。「社会や人生を狂わせるマネーゲームJは，“財テク・マネーゲー
ムは経済の活性化に必要なことである"，“マネー・ゲームは国や社会を崩壊
させてしまうものである"，“財テク・マネーゲームは，人々の勤労意欲を減
退させるものであるなど7項目で構成されている。『お金の使い方と人生
の意義」は，“目先のためにだけにお金を使うのはよくなLヘ“無駄金はな
るべく使わず，意義のある使い方をすべきであるヘ“お金で人聞は評価でき
ないるなど7項目で構成されている。『金儲けと使用の楽しみJは，“人
はだれしも限られた財産をどうしたら増やせるのか考えている"，“お金儲け
はそれだけで楽しみであるヘ“お金をもらうのはどんな場合でもうれしいこ
とであるなど6項目で構成されている。「お金の利用と処世術』は，“商
売や事業をするには，借金は必要な行為である"，“上手な借金は処世術のひ
とつであるぺ“お金受貯めるのは使うためであり，貯めるだけでは意味がな
いなど5項目で構成されている。
これらの各因子を構成する項目の一部からも見て取れるが， rお金に対す
る態度尺度J(原岡， 199のでは，家計行動全般を扱っていると考えられる。
社会人を対象とした予備調査から調査項目が作成されているため，キャッシュ
に関する行動だけでなく，多くの金融行動が把撮できる内容となっている。
その中で「お金の社会的価値.ilr社会における諸悪の根源」は，キャッシュ
とマネーの価値や社会的意義， r社会や人生を狂わせるマネーゲーム』は，
金融行動のネガティブな側面， rお金の使い方と人生の意識」は，キャッシュ
とマネーの使い方と社会的価値， r金儲けと使用の楽しみ.ilrお金の利用と処
世術Jは，金融行動の楽しさに関する側面を示す悶子と思われる。つまり，
それぞれの因子が，キャッシュとマネーが混在するものであることがわかる。
いずれにしても，調査項目には，当時の言葉でマネーゲームと示されてい
る金融行動が多く含まれていた。ぞれらに閲する大学生の知識や経験が不足
14 明治大学教養論集通巻523号 (2017・1)
していることは十分考えられる。従って，本調査の調査対象が大学生であっ
たことから，対象者の知識不足が，因子の構成に影響した可能性がある。尺
度を構成する因子の中に， ~お金の使い方と人生の意義J ~金儲けと使用の楽
しみJrお金の利用と処世術Jが借頼性係数αが.70未満のものが含まれて
おり，一貫性が低かったのは，回答者が学生ということが影響していたかも
しれない。調査で，社会人を対象とした調査を行うと，異なる結果が出るか
もしれなかった。調査対象者が学生であったことは，金融行動を研究する上
では，惜しまれる部分である。しかし，当時の心理学の研究環境からすると，
インターネットは普及していなかったため現代のようにウェブ上での調査は
なく，郵送法しか行えなかった。その時代に， 日本で初めてキャッシュやマ
ネーに関する価傭観を把握した心理尺度を作成した功績は大きいだろう。
さらに原岡 (1990)は， rお金に対する態度尺度」とお金の使用行動の関
連を検討している。具体的には，外的妥当性の検討として，被験者の 1か月
に使用を希議する金額ごとに，尺度を構成する項目の平均値について分散分
析を行っている。その結果， ~お金の社会的価値J ~社会における諸悪の根源』
『お金の使い方と人生の意義J~金儲けと使用の楽しみJ ~お金の利用と処世
術」については，お金の使用希望額によって得点の差が見られている。この
ことからも，お金に対する価値観によって家計行動の一部が影響され，ある
穏度予測ができることが窺える。
原岡(1990)は， rお金に対する態度尺度」は，データ上の制限はあった
が，家計行動全般に関する態度を把握する尺度であり，実際に家計行動への
影響も確認された。その意味では，日本で初めての家計行動に関する心理尺
度であると考えられる。その後の家計行動に関する尺度としては，渡辺
(2014)の「お金に対する信念尺度Jが挙げられる。
「お金に対する信念尺度J(渡辺， 2014)は，大学生・大学院生の参加者に
とってお金がどういうものかを， rお金は-Jで始まる文章完成法による予
備調査の結果をもとに作成された項目を用いて，掠索的因子分析が行われて
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いる(調査対象は，大学生と大学院生 146名であった)。この分析で選定さ
れた項目が，本調査でも使われおり，調査対象も予備調査と同様大学生
(645名〕を対象としていた。尺度の妥当性は十分検討されているのだが，
対象者が大学生であったため，ほとんどがキャッシュに閲する態度の測定と
なっている。この尺度は， ~ネガティブな影響源J ~労働の対価.1 ~獲得困難
性.1~ポジティブな影響源.1 ~重要性J の 5 因子で構成されている。
「ネガティブな影響源」は，“お金はいざこざの原因だ“お金は人間関係
を壊す"などの項目が高い因子負荷量を示しており，キャッシュのやりとり
が人間関係に与える悪影響告示す悶子となっている。「ポジティブな影響源」
は，“お金があると，人にやさしくなれるヘ“お金があると，心が豊かにな
るに“お金は，人に自由を与えると思う"，“お金より大事なものなど，この
世に無いと思う"などの項目が高い負荷を示している。「労働の対価』因子
は，“お金は，一生懸命働いた証拠だと思うヘ“お金とは，仕事の結果とし
て与えられるものだヘ“お金は，労働の対価だ“お金は， 自分のした仕事
の評価だ"などの項目が高負荷を示している。「獲得困難性」因子は，“お金
を稼ぐのが難しい"，“お金を手に入れるのは，とても難しいことだヘ“働い
てお金を稼ぐのは大変なことだ"などの項目で構成されている。「重要性』
因子は，“お金は，必要不可欠なものだヘ“お金は，生きていくためにとて
も必要なものだヘ“お金は，大切だ"などの項目で構成されている。
それぞれの因子を構成する項目を検討すると， ~ネガティブな影響源J と
「ポジティブな影響源」の 2因子は，キャッシュが個人の社会生活に与える
影響に関する信念といえるだろう。それ以外の 3因子は，キャッシュそのも
のに対する価値観が見て取れる。すなわち， ~労働の対価」は，労働の成果
物としてのキャッシュの性質や価償安表す悶子であり， ~獲得困難性J は，
キャッシュの獲得についての困難だという価値観， もしくは印象を表し，
『重要性」は，キャッシュが個人の人生において重要であるという価値観を
示すものと考えられる。
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渡辺 (2014)は， rお金に対する信念尺度Jの妥当性を検討するため， rお
金に対する態度尺度J(原岡， 1990)， r職業動機尺度J(安達， 1998)および
rREC尺度J(佐々 木， 1984)との関連を検討している。その結果， rお金に
対する信念尺度J(渡辺， 2014)の『ポジティブな影響源』と『重要性」が，
「お金に対する態度尺度J(原岡， 1990)の「社会的価値」との聞に有意な正
の相関関係が見られている。また， rお金に対する信念尺度J(渡辺， 2014) 
の『ネガティブな影響源』因子と， rお金に対する態度尺度J(原岡， 1990) 
の『諸悪の根源』の聞に有意な正の相関関係が見いだされている。
また， rお金に対する態度尺度J(原岡， 1990)の『社会的価値』因子と
「お金に対する信念尺度J(渡辺， 2014)の『ポジティブな影響源Jrネガティ
ブな影響源」の 2因子の聞に，それぞれ有意な正の相聞がみられている。こ
のことは， r社会的価値』という因子の中に，ポジティブな影響とネガティ
ブな影響が合まれていることを示唆したといえる。すなわち， rお金に対す
る信念尺度J(渡辺， 2014)が， rお金に対する態度尺度J(原岡， 1990)で
見いだされた「社会的価値」因子を，より肯定性を中心とした観点から整理
した尺度を作成したと考えられる。
その他に， rお金に対する信念尺度J(渡辺， 2014)の「労働の対価』と，
「お金に対する態度尺度J(原岡， 1990)の「諸悪の根源」との聞に有意な正
の相関関係が見出されている。このことから，渡辺 (2014)は，お金が労働
の結果適正に得られるものということだけでなく，期待以下の金額しか子に
入らないと意識する可能性を示唆したと考えられる。ここでは， rお金に対
する態度尺度J(原岡， 1990)が社会的な価値観を中心とした因子であるの
に対し， rお金に対する信念尺度J(渡辺， 2014)が，労働としサ社会的事象
への影響に着目しているという違いが窺える。
また， rお金に対する信念尺度J(渡辺， 2014)と IREC尺度J(佐々 木，
1984)の相関が検討されている。渡辺 (2014)は，消費行動との関連を意識
して検討していると思われるが，これらの尺度聞には，強い相聞は見られて
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いない。
その他に， rお金に対する信念尺度J(渡辺， 2014)と， r就業動機尺度」
(安達， 1998)の相関関係も検討されており，前者の「労働の対価』が後者
の『探索志向J~対人志向J ~挑戦志向』との聞に，有意な正の相聞が示され
ている。また， ~労働の対価』が「就業動機尺度J (安達， 1998)の下位尺度
すべてとの相関も示されていた。他に， rお金に対する信念尺度J(渡辺，
2014)の『ポジティブな影響源J~重要性』と， r就業動機尺度J(安達，
1998)の「上位志向』との聞に，正の相闘が示されている。ここでも，渡辺
(2014)が， rお金に対する信念尺度」を単なる家計行動の尺度としてとらえ
るのではなく，労働との閲述でとらえようとする意凶が伺える。渡辺
(2013)は，職業価値観との関連も研究している。その意味で， rお金に対す
る信念尺度」は，大学生に特化した尺度という位置づけと考えられる。大学
生と労働という観点で，大学生の労働意識や職業選択を明らかにしていく方
向であると考えられる。この尺度は，キャッシュをどうとらえるかが，関わっ
てくるという視点で画期的で有意義な研究であると思われる。しかし.rお
金に対する信念尺度J(渡辺， 2014)では，マネーに関する次元はみられず，
金融行動については，ほとんど検討されていないと考えられる。
以上， rお金に対する態度尺度J(原岡， 1990)と「お金に対する信念尺度」
(渡辺， 2014)の研究について詳細を検討してきたが，いずれの研究も，第
一に，キャッシュとマネーと区別してとらえていないことが挙げられる。第
二に，両研究共に，大学生を対象としているため，社会人になってからの金
融行動について検討することが難しL¥戒が挙げられる。これは心理学の実証
研究が，伝統的に，大学の授業などで調査が行われることが多く，社会人へ
の調査が少ないことが原因となっていると思われる。かつて社会人を対象と
した調査を行う場合，調査会社を通じて郵送法やファクシミリを用いて回答
を回収するケースが主流であった。その際，データベースのデモグラフイツ
クな部分で，偏りが見られたり，回収率が 10-20%という問題があった。
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そのために，金融行動のような社会人になってから行う行動に関しては，心
理学の研究が遅れているのかもしれなL、。最近は，インターネットの普及と
ともに，調査会社でも，ウェブ上での調査がほとんどで，回収率やデモグラ
フィックの割り付けの問題に関しては解消されてきたと考えられる。次節で
は，社会人を対象とした調査に基づく，金融行動に関する心理学的研究につ
いてレビューを行う。
2.金融行動に関する心理学的研究における測定の問題
金融行動が，家計行動の中でどのような位置づけかということを考えると，
家計行動の中で，余裕資金を運用し金融商品を購入するという行動が考えら
れる。こうした金融商品選択行動について，荒木ら (2000)は， NTTデー
タが行った「日常生活と金融についてのアンケート」を解析し，各種の金融
商品を数量化血類を用いて，解析を行っている。この調査では，因子分析が
行われ，生活意識に関する因子として「リーダー・協調型Jr伝統型Jr知識
探求型Jr流行敏感型Jr刺激選考型」の 5因子，金融リスク意識に関する因
子として「リスク選好型Jrリスク完全回避型Jrリスク中立型」の 3国子，
金融行動意識関する因子として「無計画型Jr借金・金融積極製Jr自己向上・
投資型Jr計画安全型」の 4因子が抽出されている。しかし，これらの因子
分析のデータは示されておらず，結果の妥当性は吟味することはできない。
妥当性が確認されていない因子分析結果ではあるが，金融商品と回答者の
属性と，金融意識・生活意識について，数量化E類を用いて分析が行われて
いる。その結果， 30代は聾育費に備えること， 40代が金融負債額が大きい
こと， 50代が金融意識が高いこと，が示されている。吏に，どのようなテ、
モグラフィック要因によって，金融商品が選択されるかが示されている。す
なわち，積立型商品は， 30代と 40代が選択率が高いこと， リスク性商品は
50代と 60代で選択が多いこと， ミドル・リスク商品は，伝統型の意識の人
の利用率が高いが， リスク完全回避型の人は利用が少ないこと，貯蓄型養老
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商品は， 50代や 60代の選択確立が高いこと，自動車ローンは， 20代と 30
代の利用率が高いことが示されている。
荒木ら (2000)の研究では，心理統計を用いているにもかかわらず，必要
な統計データが示されておらず，統計的に妥当な結果かどうかは疑問が残る。
しかし，金融行動に関する心理学的データ解析に挑戦したという意義はある
だろう。妥当性のある結果であるかどうかは言及できないが，年代ごとの金
融行動の分析結果を示した点は評価される点であろう。
デモグラフィック要因と金融商品の選択については，佐々木 (2015)が，
詳細に検討している。佐々木 (2015)は，金融商品の選択肢として，預金，
国債，社債，株式，投資信託，保険商品，確定拠出型年金，金， MMFの9
の選択肢について，年齢，性別，学歴，年収が与える影響について検討して
いる。この研究では，各種の金融商品に対する社会的カテゴリーの影響が示
されており，分析の統計的に妥当な結果であったが，分類が細かすぎるため
に，全体的な傾向はわかりづらくなっている。
金融行動に関するモデルについての研究としては，村上・西村 (2012)の
投資家タイプと金融資産の選択について，金融教育の効果の測定が試みられ
ていた。調査は，金融教育のプログラムに参加した学生50名に対して行わ
れている。投資態度として， r計画性Jrリスク選好Jr時間選好」の 3つが
測定されている。それぞれ2項目で測定されているが，信頼性は磯認されて
いない。これらの投資態度によって，金融資産の選択数に与える影響が分散
分析によって検討されているが，あまり有意な結果が見いだされていない。
この原因としては，データ数が不足しており， 1条件の度数が7以下のもの
が6条件もあり，分散分析で検討できるレベルにはないと考えられる。その
ため，ほとんど、投資態度の影響については統計的に有意に遣していないと考
えられる。統計手法が適正に使用されていないため，金融教育の効果も，金
融資産の選択のモデルも十分に検討できていないという残念な結果になって
いる。
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一方，原因 (2003)は， Schacter (1962)のリスク認知の研究を参考に，
金融リスクに関する知覚リスクを， r機能的リスクJr経済的リスクJr時間
的リスクJr社会的リスクJr商品リスクJr心理的リスクJr機関リスク」
「機会損失リスクJr帰結リスクJr総合的リスク」の 10の知覚リスクに理論
的に分類している。この分類をもとに，佐々木 (2011)は，金融商品への投
資に関するインタビューの項目を作成し，社会人4人に集団討議を求め，そ
れらの会話の記録をもとに， KJ法により内容分析を行っている。その結果，
金融商品の購入決定モデルを見出している(図 1参照〉。さらにこのモデル
は，金融専門家と一般消費者で，違いがあることも検討されている
(Sasaki， etal.， 2013)。
金融商品の購入決定モデル(佐々木， 2011)とインタビューの書き起こし
データをもとに，佐々木・大久保・中林(投稿中)は，金融リスク認知や投
資態度に関する質問項目を作成し，金融行動尺度を作成している。予備調査
(佐々 木， 2015)が， 30代-60代の社会人300人(男性150人，女性150人，
平均年齢47.13，SD=9.81)で，金融業従事者 150人，非金融業従事者 150
人を対象に実施されている。金融行動尺度は， r金融リスク認知尺度Jr個人
的・社会的要因尺度Jr投資態度尺度」の下位尺度で構成されている。「金融
図1 金融商品の購入決定モデル(佐々木 (2011)を一部改変)
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リスク認知尺度Jは.r手数料懸念Jlr統制不能観Jlr損失不安Jの3因子が
抽出された。『手数料懸念」因子比“海外の債券を購入する際に手数料がか
かることが気になる"，“金融商品の購入の際に手数料がかかることが気にな
る“外為取引をする際に手数料がかかることが気になるヘなどの 5項目
で構成されていた。「統制不能感』因子は，“リターンの予測は難しいと思う"，
“金融商品の底備や最高値安見極めることは難しいと思う“為替の予測は
難しいと思うなどの 4項目から構成されていた。『損失不安』因子は，“損
失額に対して自分が責任を負うことが気になる“損失が出る危険性がある
ことが気になるJ“リターンにリスクが伴うことが気になるなどの 4項
目で構成されている。この尺度は，金融リスクの認知的側面を詳細に分析し
たものといえる。
次に. [""個人的社会的考慮、」という社会的な次元については， r経済状況考
慮Jlr個人的能力欠如Jlr金融情報考慮Jの3因子の構成になっている。第 l
因子は，“世界の景気の状況を考慮する“世界の金融不安を考慮する
“金融商品の購入の際に余裕資金がどのくらいあるかを考慮するなどの 6
項目で構成されていた。「個人的能力欠如」因子は，“購入対象となる金融商
品についての十分な知識がないノ“自分で購入を決定する自信がない“金
融商品を理解するための十分な知識がないなどの 4項目から構成されて
いた。「金融|育報考慮J因子は，“IR情報(企業の発する投資家広報情報〉
を考慮する“日経会社情報や会社四季報から得られる情報を考慮する
“インターネットから得られる口コミ情報を考慮するの 3項目で構成され
ていた。この「個人的社会的考慮」尺度は，個人が金融行動を行う際に，ど
のような社会的要因を考慮するかという心理過程を明らかにしている。
最後に， r投資態度尺度Jが開発され，これは「安全性・確実・性志向Jlr信
湿性重視志向Jlrハイリスク・ハイリターン志向Jlrコスト重視志向』の 4因
子で構成されている。「安全性・確実性志向』因子は，“元本割れしない金融
商品を購入したい“元本保証がある金融商品を購入したい“リスクの少
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ない金融商品に投資したい“ローリスク・ローリターンな金融商品を購入
したいなどの 6項目で構成されていた。『信j麗性重視志向」因子は，“そ
の金融商品について詳しい人に聞いて購入したい“専門家の意見を聞いて
購入する金融商品を決めたい“信頼できる人の意見を参考にして購入した
いに'の3項目から構成されていた。「ハイリスク・ハイリターン志向』因子
は，“ハイリスク・ハイリターンな金融商品を購入したい“リスクの高い
商品を，長期的に運用したい“値動きのある商品に投機したいの 3項
目で構成されていた。「コスト重視志向」因子は，“コストを重視して購入す
る金融商品与を決めるJ “コスト安比較して購入する金融商品を決める
“金融商品を購入することで，生涯を通じてどれだけの収支になるかが気に
なる"の 3項目で構成されていた。これは，投資態度が， リスク知覚，コス
ト知覚，および心理学での態度変容への影響が確認されている信想性(専門
性と信頼性)と深くかかわっていることを示唆している。
いずれの尺度も信頼性係数αは..80以上で，高い一貫性のある因子が抽
出されている。さらに，佐々木・中林・瀧川 (2015)は，これらの金融行動
尺度について，構造的妥当性についても検討し， 1金融リスク認知尺度J1個
人的・社会的要因尺度J1投資態度尺度」ともに，十分な構造的妥当性が確
認されている。この研究では，金融行動を金融リスクの認知の次元と，個人
的・社会的要闘を検討する次元ι投資に対する態度と 3つの次元について
の尺度が開発されている。原因の知覚リスクの分類 (2003)は，金融リスク
認知の部分のみが扱われ，統計的な妥当性が検討されたものではなかった。
それに対し，佐々木 (2015)の探索的因子分析で見いだされた金融行動尺度
は，より心理学的な分析がすすめられた。具体的には，佐々木 (2011)の金
融商品の購入決定モデルの心理過程のうち，より多くの部分を明らかにする
尺度が得られている。
これらは，それぞれの金融行動の過程を測定する尺度の開発である。これ
らの金融行動に関する研究では，測定の問題が大きな問題であると思われる。
金融行動に関する心理学的研究についての考察 23 
従来の社会調査のように，購入の決定(買う，買わなLすという部分とデモ
グラフィック要因との関連については，測定上の問題はなL、。一方，そうし
た金融商品の購入に韮るまでの心理過程について，モデルをどう設定するか
についての研究が行われている。次節ではこれらの金融に関する行動モデル
の研究について， レビューを行う。
3.金融行動のモデルに関する心理学的研究の問題
金融に関する行動モデルについては，荒木ら (2000)の「金融商品選択行
動の概念モデルJ，佐々木 (2011)の「金融商品の購入決定モテ、ル」および
佐々木 (2015)の「投資意思決定の心理過程モテ、ル」が挙げられる。荒木ら
(2000)のモデルは，概念として理論的に提唱されたものであり，データに
よってモデルの構造が検討されているのではなL、。「金融商品の購入決定モ
デルJ(佐々 木， 2011)は，インタビュー・データの内容分析をもとに作成
されたものであった。理論的に提唱されたモデルや，内容分析によって作成
されたモデ、ルは，理論の提唱者や分析者の判断によって大きく変わる可能性
がある。したがって，客観的な統計的分析に基づく心理学的なモデルを確立
するには不十分な部分がある。
これに対し， r投資意思決定の心理過程モデルJ(佐々 木， 2015)は，先の
金融行動尺度(佐々木ら，投稿中)に基づいて，このモデルを検証したもの
である。データの検討は，各金融商品への投資意欲を目的変数，商品理解度，
商品のリスク認知度，投資態度，個人的・社会的考慮要因，金融リスク認知
を説明変数として重回帰分析を行った。その結果，有意な関係をもとに作成
されたパス図から「投資意思決定の心理過程モデル」が作成された(図2参
照〉。
図2に示す「投資意思決定の心理過程モデルJ(佐々 木， 2015)では，図1
の「金融商品の購入決定モデルJ(佐々 木， 2011)の個人要因と社会的要因
に相応する部分に，個人的・社会的考慮要因と金融リスク認知と社会的変数
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個人的・社会的
考慮要因
金融リスク認知
社会的変数
商品理解度
商品のリス
ク強度認知
投資態度
投資意欲
図2 投資意思決定の心理過程モデル(佐々木 (2015)を一部改変)
が相応している。つまり，個人的要悶として，個人的・社会的要悶があり，
リスク認知次元，および情報要因は，金融リスク認知と考えられる。さらに
加えられた商品理解度と商品のリスク強度認知は，金融商品に対する認知と
考えられる。当初「金融商品の購入決定モデルJで想、定されていたのは，投
資態度個人的・社会的考慮要因と金融リスク認知とが，並立に投資意欲に影
響するというモデルであった。しかし，調査データを検討すると，まず投資
態度個人的・社会的考慮要因とデモグラフィック要因(社会的変数)が投資
態度に影響し，投資態度と商品に対する認知が，投資意欲に影響することが
示された。また，個人的・社会的考慮要悶は，直接的に投資意欲に影響すあ
ことも窺えた。このモデルの検討により，これまで明らかになっていなかっ
たデモグラフィック要悶と心理的要因が投資行動にどう関わるかがある程度
明らかにされたと言えるだろう。
佐々木 (2015)のモデルの統計的検証では，理論的に提出されたモデルと
比べると，より客観的なものと，思われる。しかし，モデルの検証において，
実際の商品をどのようなものを選定するかによって大きく変わる可能性があ
る。また，媒介要因をどのような要因を選定するかによっても変化すると考
えられる。したがって，金融行動に関するモデルの設定には，どのような要
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因で構成するかについて十分理論的検討を加えることが必要となり，構造的
な妥当性の検討も必要となってくるだろう。
さらに金融行動のモデルを研究する際に問題となるのは，投資の対象とな
る金融商品の種類の問題である。多くの金融商品は複雑なリスクの構成を持
ち，また複数の金融商品を組み合わせることによってリスク分散が試みられ
ている。そのことによって，消費者が金融商品に対する態度は影響を受ける
可能性がある。また，投資の経験も，投資の態度に影響があると推察される。
こうした点を考慮すると，心理学のように，行動のある一部を切り取って検
討するというモデルは不十分かもしれない。その意味では，荒木ら (2000)
の「金融商品選択行動の概念モデル」のような循環モデルの方が，現実を反
映しているかもしれない。より現実に近い金融行動のモデルを確立するには，
まず様々な要因から投資行動に至る過程を明らかにし，その投資行動が個人
の認知や態度に影響する過程を，縦断的研究によって明らかにしていかなけ
ればならないだろう O
また，金融商品は世界共通というわけではなく，国によって法令も違うた
め，まったく異なっている。そうした金融商品特有の性質から，異なる国で
の金融行動の研究の比較・検討が難しいという点がある。心理学では，国や
人種を超えて共通の行動を扱おうとするが，金融行動については，行動の最
終地点である金融商品の購入という点で，共通でない部分が多く，比較研究
を難しくしているのだろう。
ここまで1.心理学における金融行動.2.金融行動に関する心理学的研究の
測定の問題.3.金融に関する行動モデルの心理学的研究，の3つの角度から，
金融行動の心理学的研究について概観してきた。いずれにおいても，まず測
定の問題がある。特に，心理学の分析手棋を用いているにもかかわらず，心
理統計を正しく用いていないことで，統計的に有意でない主張が行われてる
のは，由々しき問題である。こうした妥当でない主張に対しては，やはり批
判をし，適正な心理統計の使用を促していくことが必要だろう。
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もう l点は，金融行動のどの部分安どの穂度まで心理学的に検討できるの
かという問題である。先述のように，金融商品や金融に関する法令は，心理
学の研究デザインと合致するとは限らない。特に金融商品に関しては，世界
的スタンダードのものではなく，また各闘で金融行動を規制する法律が存在
し，制限が異なっている。また，文化的な要素や伝統的に投資が盛んかどう
かという連いもあると思われる。今後，金融行動の共通した部分に着目しつ
つ，妥当性のある測定方法を用いて，異なる部分やバリエーションに対応で
きるよう研究がすすめられていくことが望まれるだろう。
《注》
1) 本研究は，挑戦的萌芽研究(研究代表者:佐々木美加，研究分飽者:中林真理
子・瀧川裕貴)r投資マインドの心理学的研究:金融リスク認知と投資行動の関
係の解明と応用J(課題番号26590134)を受けて行った。
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